中国房地产 温故1998 by 赵燕菁
专栏题：千山独行
中国房地产 温故1998
赵燕菁
1980~1984年，重庆建筑工程学院城市规划专
业；1984~2004年，中国城市规划设计研究院；
2004~2015年，厦门规划局；现任厦门大学经济学
院与土木建筑学院教授。教授级高级规划师，加迪
夫大学博士。
1
在房地产市场遍试各种药方后，人们突然发现，早在1998年
房改时，正确的药方就已经存在。《关于进一步深化城镇住房制
度改革加快住房建设的通知》（国发〔1998〕23号），是中国改
革史上最伟大的文件之一。文件中提出的“停止住房实物分配，
逐步实行住房分配的货币化，建立和完善以经济适用房为主的多
层次城镇住房供应体系，对不同收入家庭实行不同的住房供应政
策，最低收入家庭由政府或者单位提供廉租住房，中低收入家
庭，购买经济适用住房，其他收入家庭购买、租赁市场价格的商
品住房”，几乎可以原封不动用来作为今天的房地产“新政”。
中国房地产龙头企业老总郁亮在接受采访时说：“我觉得这次房
地产行业的调控，有点像回到1998年左右。”
现在的问题是，我们后来为什么偏离了国发〔1998〕23号
文？这个问题不搞清，即便今天回到1998年房改政策，也不能保
证不会再次出现偏离。
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回顾1998年以后的房地产市场的演进，与23号文偏离最大
的，就是“建立和完善以经济适用房为主的多层次城镇住房供应
体系”这一条——本应“为主”的经济适用房完全消失，取而代
之的是以商品房为主的住房供应体系。在我看来，主要原因有两
个，一个是客观的，一个是主观的。
客观原因，就是市场套利。房改初期，商品房和经济适用房
价格差别不大，加上申请资格和上市期限的限制，两者之间价格
差不足以诱发大规模套利。但随着商品房价格的上升，与经济适
用房的价格迅速拉开。经济适用房较短的“解禁期”已不足以抵
消两个市场套利的巨大利益。于是，由“人”来决定如何分配的
经济适用房，成为诱发腐败的巨大温床。
中国商品房市场的设计，从一开始就是为了融资。上世纪
90年代初期，为吸收超发的货币，对抗通货膨胀，先后建立起
股票、期货和不动产三大资本市场。房地产市场就是资本市场。
1998年房改如同大规模城市“上市”，使房地产一举超过股票、
债券，成为中国地方政府最主要的资本来源。当套利迫使地方政
府在“住”（经济适用房）和“炒”（商品房）之间只能二选一
的条件下，地方政府本能地选择了更为重要的资本市场。
主观上的原因，就是将商品房视作“市场”，同时把经济适用
房贴上“计划”的标签。在改革的大背景下，不断增加“市场”，
减少“计划”，乃至最终“让市场起主导性/决定性作用”，已经
成为政策制定者的信条。经济适用房和商品房之间出现大规模套利
后，一个本能的判断，就是市场和计划双轨制必须“并轨”——
“市场”的商品房和“计划”的经济适用房中只能二选一。显然，
本拟作为供给主体的经济适用房，首先会被政策抛弃。
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今天，我们依然面对的是类似的问题——一是商品房市场
和保障房、廉租房、租赁房市场之间的套利，二是如何设计非价
格决定的政策性住房的分配机制。由于作为资本市场的房地产，
涉及太多人的利益，已经完全不可动摇，一旦出现不同市场间的
套利，就一定会再次给商品房市场让路。最近，一些城市打压商
改住、SOHO改住、农房改住，以及拆违、打压小产权等，本质
上，都是在打击市场套利，维护资本市场的价值。这意味着，如
果这两个问题不解决，住房供应市场就一定会再次回到单一不动
产市场。在单一住宅供应体系下，所谓的住房政策，就只能是简
单的供给数量管理。
显然，我们今天的政策并非简单回到1998年房改那么简单。
只要不能设计出区分不同市场的制度，“以经济适用房为主的多层
次城镇住房供应体系”就依然会是一句空话。1998年以后住房市场
的演变告诉我们，如果要建立“多层次的住房供应体系”，首先必
须建立起使不同层次住房供给模式间无法套利的住房制度——如果
没有渠道，不论水量多少，都不会流到缺水的农田里。
结论很清楚，当下住房政策的核心，不是干预市场上的房价
或供给规模，而是建立无法互相套利的多样化的住房市场。
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回到“以经济适用房为主的多层次城镇住房供应体系”，第
一个要做的，就是定义政策性住房的准入资格。这是区分“住”
和“炒”两个市场的关键。原来的经济适用房准入资格与单位挂
钩，然后拓展到与户籍挂钩。但当“新市民”成为城市住房需求
主体时，这一准入标准就很难与真实需求相匹配了。
为什么经济适用房要与户籍挂钩？这就涉及到公共产品和服
务的交易模式问题。在发达国家，主体税种是直接税，纳税人相
当于城市公共服务购买人，无论有没有户籍，只要纳税，就有权
享受公共服务。在中国，由于缺少直接税，如果给所有人提供公
共服务，必定会出现空间套利行为——人口从公共服务较差的城
市向公共服务较好的城市迁移。最终，公共服务水平较高的城市
会因为吸引过多人口而入不敷出。这就是多城市的中国与单一城
市的新加坡，在住房保障制度上面临的最大条件差异。
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在现有的人口甄别工具中，只有户籍可堪一用。如果以户
籍作为政策性住房的准入前提，政策性住房（及其相关的公共服
务）就一定会福利化。户籍价值上升，取消户籍制度就更加困
难。而福利化的住房制度，也就不可能实现“广覆盖”。
在没有直接税的条件下，突破户籍制度的一个办法，就是将同
户籍挂钩的保障性住房的申请资格，转为同就业挂钩。具体讲就是
146 北京规划建设
观察 OBSERVATION
只要缴纳“五险一金”，就有资格申请政策性住房。其政策结果，
就是户籍贬值，“五险一金”升值。由于中国是间接税为主，对就
业的补贴，就会通过在地企业竞争力的提高，转变为政府的税收增
加。1998年时，“五险一金”制度远没有今天完备，而今天，全面
覆盖的“五险一金”完全具备替代户籍制度的可能。
一旦政策性住房不是同户籍而是同就业挂钩，其福利性质立
刻就会改变。因为低房价会通过企业劳动力成本降低获得额外竞
争力，并导致全社会税收的增加。
6
同户籍相比，就业具有很高的流动性。在多城竞争的环境
里，就可能出现空间套利——在不同城市就业套取政策性住房的
资格。现在普遍推行的办法，就是政策性住房只租不售。这个办
法看似解决了空间套利的问题，但实际上是以社会资本损失为代
价的。假设一套市值100万元的住房，只租不售，这100万元市值
就只是“影子价值”——既不属于个人，社会也得不到。由于不
能流通，这100万元社会资本在经济体系里无端消失了。在租赁
为主的市场，公共服务改善带来的土地升值，既不能转化为社会
资本，也不能带来个人财富的增加——社会投入的资源（土地、
公共服务、建安）不变，但形成的价值却大为缩水。这就是为什
么改革开放前纯租赁的公房制度下，全社会资本不足，社会财富
积累效率低下。
更为严重的是，只租不售会固化社会的贫富分层。1998年
房改到现在，城市居民已经分为有房的居民和无房的居民两大阶
级。社会财富的一个主要的分配形式，就是通过改进公共服务推
高不动产所有者物业价值。这一财富转移机制，使得无房居民的
财富很难赶上有房居民。而且只要公共服务改善，住房就会继续
升值，进入有产阶级的门槛就会升高，社会贫富差距就回进一步
加剧。
怎样既能防止套利，又能避免贫富分化？这还是要回到1998
年经济适用房制度设计存在的套利问题。经济适用房之所以能被
用来套利，第一是时间太短，第二是分配不公。如果加长“解
禁”期限，同时规定一个人一生中都有权获得一次（并且只能有
一次）政策性住房，再辅之小户型设计等，就可以有效地将政策
性住房与商品房市场有效区隔。正确的政策住房供给制度，既不
能是只售不租，也不是只租不售，而是两者的结合——“先租后
售”。首先，将住房租给新就业城市居民。然后将房租积累到个
人账户。一定年限后，补足成本差价后，获得完整的商品房产
权。由于劳动力有随着时间“折旧”的特点，只要解禁时间足够
长，空间套利的可能就变得很小。
更为重要的是，由于解禁后的政策房可以上市，因此可以成
为合格的抵押品在资本市场上融资——政府无需为解决住房问题
沉淀大量流动资金。而这一点恰是改革开放之前，住房只能覆盖
少量居民的根本原因。
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有区别才有政策。一旦有了不同的住房供给渠道，我们就
可能有针对性地对不同层次的住房“精确”供地。由于政策性住
房与城市的真实需求正相关，因此，可以作为其他层次住宅的供
地的锚。政府通过调整不同住房同政策性住房供给的比例，影响
城市扩张的速度。比如，可以规定每建设10平方米保障住房，可
以在商品房市场上推出1平方米住房，来调节城市在资本市场上
融资的规模——城市扩张速度快，商品房可以增加到2平方米；
城市扩张减慢，需要去库存，就减少到0.5平方米，甚至暂停商
品房供给。当城市建成后，商品房市场主要的作用，就不再是融
资，而是通过交易，给没有流通的不动产定价，从而创造信用。
一级土地市场上的商品房的供地的需求，也就随之大幅减少。
住的市场（保障住房）和炒的市场（商品房）分开后，房地
产市场就可以重新设计差异的政策——在商品房市场，大幅度减
少（而不是增加！）供地（为防止高估值的不动产市场无预警崩
盘，甚至可以暂时冻结市场交易）；在保障房市场，则大力增加
供地，有需必供，住有所居，实现城市基本住房全覆盖。
同1998年不同，那时城市住宅绝大部分都需要靠增量解决。
而今天，通过增量两形成“多层次城镇住房供应体系”机会已经
失去。现在只能设计不同的制度，将社会上的存量住房改造为
“多层次的住房供应体系”：一是对于现有的保障性住房，可以
通过“共有产权”的方式，将价格还原到购房时刻，然后按照
“增值共享”的规则，转让给现有的住户；二是城中村等“小产
权”住房，则可以通过每年交地租的办法使其合法化，成为租赁
市场的主要组成部分；三是对空置房屋征税，将闲置商品房逼到
租赁市场……通过针对存量住房制定不同的政策，就可以在存量
基础上，重建多层次的住房体系。
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1998年后地方政府转向商品房而不是经济适用房，还有一个
为很多研究所忽视的问题，就是地方政府缺少供应经济适用房足
够的激励。
新加坡政府为什么有强大的激励建设公共住房？不是他们的
政府更亲民，而是因为低成本住宅会压低新加坡劳动力成本，其
收益会从企业税收和就业增加带来的好处中收回。新加坡只有一
级财政。整个国家像是一个独立核算的公司。收入从税收体现还
是地价体现，对于政府而言是无差异的。
但中国目前的税收制度，相当于联邦制国家——公共服务由
地方政府提供，中央却获得税收大头。地方政府大规模建设政策
性住房，带来的税收增加却须和中央财政分享，其本质就是牺牲
卖地的溢价收益补贴中央财政。因此，地方政府一定会以地价方
式而不是税收方式获得土地收益。显然，如果不能通过税制改革
或转移支付，地方政府政府就会陷入公共住房提供越多，未来的
公共服务负担越重的负面激励。
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1998年房改在中国改革史上的意义，现在怎样评价都不会高
估。可以说没有当初的房改，就没有今天中国的经济。但同时，由
于缺少区隔不同市场的制度设计，导致大规模套利，最终没有建立
起“以经济适用房为主的多层次城镇住房供应体系”。今天，如果
我们要回到1998年房改的初衷，就必须补上“市场归市场，保障
归保障”这一课。没有制度配合的政策，不是真正的政策，顶多算
是美好的愿景。这就是我们从1998年房改得出的教训。
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